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This research studies  differences of financial performance before and
after the Indonesia Sustainability Reporting Awards (ISRA) announcement. This
research uses financial informations, there are financial ratios ( Liquidity,
Solvability, Activity, Profitability) and EVA (economic Value Added).
The research samples are 9 companies which accept the appreciation of
ISRA period 2007.  The research data that used is secondary data that consist of
annual report and financial statement in 2004-2008. Hypothese are tested by
Paired Sample t test.
The Result of this research proves that there is  significant difference in
liquidity ratio (Current Ratio, Working capital Asset Ratio, Activity ratio
(Turnover asset ratio), and profitability ratio (ROI and ROE) between the ISRA
announcement, but in Solvability ratio (DER and DCAR), Activity ratio (WCAP)
and EVA is not difference.





Kondisi lingkungan ekonomi yang berubah, banyak berpengaruh pada
dunia usaha. Agar perusahaan dapat lebih bersaing, maka harus lebih
transparan dalam mengungkapkan informasi perusahaannya, sehingga akan
lebih membantu para pengambil keputusan dalam mengantisipasi kondisi yang
semakin berubah.
Kondisi  tersebut dipicu oleh perkembangan dinamika sosial terutama
berkaitan dengan Globalisasi, pasar bebas, (free market), kerja sama ekonomi
kawasan dan leebih penting lagi dari dinamika sosial tersebut adalah semakin
meningkatnya kesadaran dan tuntutan masyarakat tentang Hak Asasi Manusia,
keadilan, kesetaraan, sosial, lingkungan hidup dan pemberdayaan
(empowering ) masyarakat serta informasi dan transparansi (well informed)
atas aktivitas suatu perusahaan. Semua dinamika itu tidak terlepas dari
berbagai dampak negatif dan beroperasinya suatu perusahaan. (Wahyudi :
2008)
Keberadaan perusahaan dalam masyarakat dapat memberikan aspek
yang positif dan negatif. Di satu sisi, perusahaan menyediakan barang dan jasa
yang diperlukan oleh masyarakat, namun disisi lain tidak jarang masyarakat
mendapatkan dampak buruk dari aktivitas perusahaan.
2Banyak kasus ketidakpuasan publik yang bermunculan, baik yang  berkaitan
dengan pencemaran lingkungan, perlakuan tidak adil kepada pekerja, kaum
minoritas dan perempuan, penyalahgunaan wewenang, keamanan, dan kualitas
produk serta eksploitasi besar-besaran terhadap energi dan sumber daya alam
yang menyebabkan kerusakan alam.
Di dalam konsep perusahaan konvensional, pusat perhatian hanya
terbatas kepada stakeholders dan bondholders, yang secara langsung
memberikan kontribusinya bagi perusahaan, sedangkan pihak lain sering
diabaikan. Berbagai kritik muncul bagi konsep perusahaan konvensional,
karena konsep tersebut dianggap tidak dapat mengakomodasi kepentingan
masyarakat secara luas. Hal ini mendorong munculnya konsep baru yang
disebut sebagai Corporate  Social  Responsibility (CSR).
Isu mengenai tanggung jawab social perusahaan (CSR) mulai ada sejak
tahun 1960-an, ketika tingkat kesejahteraan dan level pendidikan mulai
meningkat yang diikuti dengan meningkatnya pluralisme dan individualisme.
Hal ini menimbulkan anggapan bahwa organisasi bisnis harus memiliki
tanggung jawab terhadap lingkungan dan social. Kelompok-kelompok
kepentingan sosial meminta tanggung jawab perusahaan yang lebih besar
berkaitan dengan masalah-masalah sosial seperti lingkungan, hak minoritas,
pendidikan, keamanan, dan kesehatan. (Wulandari, 2009)
Informasi merupakan kebutuhan yang mendasar bagi para investor
dan calon investor, karena dengan adanya informasi yang lengkap, akurat,
relevan, dan tepat waktu memungkinkan para investor dapat melakukan
3pengambilan keputusan secara rasional sehingga hasil yang diperoleh sesuai
dengan yang diharapkan. Salah satu informasi yang sering diminta untuk
diungkapkan oleh perusahaan saat ini adalah informasi tentang tanggung
jawab sosial. Tanggung jawab sosial perusahaan merupakan keseluruhan
hubungan perusahaan dengan semua stakeholdernya, yang meliputi konsumen,
karyawan, masyarakat, pemilik atau investor, pemerintah, dan pemasok.
Selain tuntutan masyarakat, tekanan dari pemerintah juga berperan
dalam mendorong perusahaan untuk memperhatikan tanggung jawab sosialnya.
Agar dapat berkesinambungan, perusahaan sangat perlu mempertimbangkan
lingkungan sosialnya dalam setiap keputusan yang diambil. Salah satu media
yang dapat digunakan untuk mengungkapkan informasi sosial dan lingkungan
perusahaan adalah melalui laporan tahunan perusahaan yang diterbitkan oleh
perusahaan.
Pengungkapan terhadap aspek sosial, etika, lingkungan dan
sustainability reporting menjadi suatu cara bagi perusahaan untuk
mengkomunikasikan bentuk akuntabilitasnya kepada para stakeholder.
Sustainability reporting sebagaimana yang direkomendasikan oleh Global
Reporting Initiative (GRI) terfokus pada tiga aspek kinerja yaitu ekonomi
(economic), lingkungan (environmental), dan sosial (social).
Untuk memberikan apresiasi terhadap perusahaan yang telah
menyelenggarakan laporan berkelanjutan (sustainability report), baik yang
diterbitkan secara terpisah maupun terintegrasi dalam laporan tahunan (annual
report). Pada tahun 2005 Ikatan Akuntan Indonesia dan National Center for
4Sustainability Reporting (NCSR), yang beranggotakan Indonesian
Netherlands Association (INA), Forum fo Corporate Governance in Indonesia
(FCGI), Komite Nasional Kebijakan Governance (KNKG) dan Asosiasi
Emiten Indonesia (AEI) mengadakan sebuah event penghargaan Indonesia
Sustainability Reporting Award (ISRA). ISRA adalah penghargaan yang
diberikan kepada perusahaan – perusahaan yang  telah membuat pelaporan
atas kegiatan yang menyangkut aspek lingkungan dan sosial disamping asspek
ekonomi untuk memelihara keberlanjutan (sustainability) perusahaan itu
sendiri. Dengan diadakannya ISRA diharapkan mampu untuk memotivasi
perusahaan – perusahaan untuk menerapkan Sustainability Reporting, sebagai
bentuk pelaporan pertanggung jawaban  sosial perusahaan sehingga dapat
berbentuk good corporate governance.
Penelitian ini melanjutkan penelitian yang dilakukan oleh Ferry
Budiman dan Supatmi (2009) yang meneliti bagaimana pengaruh
pengumuman Indonesia Sustainability Reporting Award (ISRA) 2007
terhadap abnormal return dan volume perdagangan saham, obyek penelitian
yang diteliti adalah persahaan yang memenangkan ISRA 2005 – 2008.
Penelitian ini menyimpulkan bahwa terdapat perbedaan abnormal return
saham perusahaan yang memenangkan award di seputar tanggal pengumuman
ISRA. Sedangkan untuk Trading Value Activity tidak terdapat perbedaan pada
perusahaan yang memenangkan ISRA.
Penelitian ini memfokuskan pada satu event yaitu pada saat
pengumuman ISRA 2007 dan menggunakan pengukuran kinerja keuangan
5perusahaan yang diproksikan dengan rasio keuangan dan EVA (Economic
Value Added). Sedangkan penelitian sebelumnya menggunakan sample
perusahaan yang menerima ISRA 2005-2008.
Berdasarkan uraian tersebut, peneliti tertarik untuk membahas
bagaimana kinerja perusahaan sebelum dan setelah menerima penghargaan
ISRA 2007, maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul :
”ANALISIS PERBEDAAN KINERJA KEUANGAN PERUSAHAAN
SEBELUM DAN SESUDAH PENGUMUMAN INDONESIA
SUSTAINABILITY REPORTING AWARD (ISRA) 2007”.
B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan sebelumnya, maka
masalah dalam penelitian ini adalah:
Bagaimana perbedaan kinerja keuangan perusahaan yang memenangkan
award sebelum dan sesudah pengumuman ISRA 2007?
C. Manfaat Penelitian
Manfat penelitian ini antara lain:
a. Membuktikan akan manfaat dari diadakannya ISRA, yaitu meningkatnya
reputasi dan kinerja dari perusahaan.
b. Mewacanakan sustainability reporting sebagai salah satu bentuk
Corporate Social Responsibility (CSR).
6D. Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian ini adalah melakukan analisis perbedaan kinerja
perusahaan yang memenangkan award sebelum dan sesudah pengumuman
ISRA 2007.
E. Sistematika Pembahasan
Dalam menyusun skripsi ini, penulis mencoba sistematika tersebut adalah
sebagai berikut:
BAB I PENDAHULUAN
Merupakan bab pembuka yang menguraikan latar belakang masalah,
perumusan masalah, batasan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian,
dan sistematika penulisan.
BAB II TINJAUAN PUSTAKA
Dalam bab ini membahas tentang teori-teori yang akan digunakan sebagai
dasar pembahasan dari penulisan ini yang meliputi tentang Sustainability
Reporting, kinerja keuangan perusahaan, rasio keuangan, metode EVA.
BAB III METODA PENELITIAN
Dalam bab ini dijabarkan tentang metode penelitian yang digunakan dalam
pelaksanaan penelitian ini. Beberapa hal yang dijelaskan pada bab ini adalah
7tentang  sampel yang digunakan dalam penelitian, jenis dan metode
pengumpulan data, variabel penelitian dan teknik analisis data.
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
Pada bab ini membahas perhitungan dalam penelitian, meliputi hasil analisis
data yang telah diperoleh dengan menggunakan sampel yang ada dan alat
analis yang diperlukan. Pada bab ini pula akan didapat hasil dari kesimpulan
dari penelitian apakah menerima Ha atau akan menolak Ho.
BAB V KESIMPULAN, SARAN, KETERBATASAN DAN IMPLIKASI
Merupakan bab penutup yang berisi kesimpulan berdasarkan hasil




1. Corporate Social Responsibility (Tanggung Jawab Sosial Perusahaan)
Pengertian dari CSR menurut Michael dalam Parker (2005) menyatakan
bahwa CSR berkaitan dengan perlakuan perusahaan terhadap stakeholders
baik yang berada di dalam maupun di luar perusahaan termasuk lingkungan
secara etis atau secara bertanggung jawab.
Perlakuan secara etis atau bertanggung jawab yaitu memperlakukan
stakeholders dengan cara yang bisa diterimanya. Secara sosial meliputi
tanggung jawab ekonomi, dan tujuan tanggung jawab sosial yang lebih luas
adalah untuk menciptakan standar hidup yang  lebih tinggi, selagi memelihara
profitabilitas perusahaan.
Berdasarkan pemaknaan baik secara negatif maupun positif, disadari
bahwa ruang lingkup CSR amat luas. Berkaitan dengan ruang lingkup CSR,
John dalam Michel (2003) menjelaskan bahwa CSR dikelompokkan dalam
tiga aspek yang lebih dikenal dengan istilah Triple Bottom Line yang meliputi
kesejahteraan atau kemakmuran ekonomi (economic prosperity), peningkatan
kualitass lingkungan (environmental quality), dan keadilan sosial (social
justice). Lebih lanjut ia juga menegaskan bahwa suatu perusahaan yang ingin
menerapkan konsep pembangunan berkelanjutan (sustainability development)
9harus memperhatikan Triple P yaitu profit, planet, and people. Bila dikaitkan
antara Triple Bottom Line dengan Triple P dapat disimpulkan bahwa “profit”
sebagai wujud aspek ekonomi, “planet” sebagai wujud aspek lingkungan, dan
“people” sebaai aspek sosial.
CSR Disclosure atau pengungkapan tanggung jawab  social perusahaan
sering disebut juga dengan social disclosure, corporate social reporting,
social accounting atau corporate social responsibility (Sembiring, 2005)
Hal- hal yang berkaitan dengan pelaporan social perusahaan, seperti
yang diidentifikasikan oleh Zhegal dan Ahmed dalam Anggraini (2006)
sebagai berikut.
a. Lingkungan meliputi pengendalian terhadap polusi pencegahan atau
perbaikan terhadap kerusakan lingkungan, konversi alam dan
pengungkapan lain yang berkaitan dngan lingkungan.
b. Energi, meliputi konservasi energi, efisiensi energi, dll.
c. Praktik bisnis yang wajar, meliputi pemberdayaan terhadap minoritas dan
perempuan, dukungan terhadap usaha minoritas, tanggung jawab sosial.
d. Sumber Daya Manusia, meliputi aktivitas didalam suatu komunitas, dalam
kaitan dengan pelayanan kesehatan, pendidikan dan seni.
e. Produk meliputi keamanan, pengurangan polusi, dll.
Adapun Haigh dan Jones dalam Murpratomo (2007) menyatakan
bahwa terdapat 6 faktor yang mendorong perusahaan dalam melakukan
praktik CSR. Hal tersebut adalah adanya tekanan internal dari manajer bisnis,
10
tekanan dari pesaing, bisnis, investor, konsumen dan tekanan regulasi yang
datang baik dari lembaga pemerintah maupun non pemerintah. Tekanan
tersebut yang rata-rata berasal dari luar perusahaan semakin mendorong
perusahaan untuk tidak lagi hanya menganggap praktik CSR sebagai suatu hal
yang sukarela.
Peranan kebijakan CSR berdasarkan asas ekonomi menurut Heal
(2004) adalah untuk mengantisipasi dan memperkecil konflik antara
perusahaan dan masyarakat. Literatur CSR menganjurkan bahwa menghindari
atau mengurangi konflik merupakan kontribusi utama dari efektifnya program
CSR perusahaan.
Pandangan tentang seberapa jauh tanggung jawab sosial
perusahaan terhadap lingkungan dari waktu ke waktu terus meningkat seiring
dengan perkembangan jaman, pandangan mengenai tanggung jawab sosial
menurut Harahap dan Amalia (2007) adalah sebagai berikut :
a. Pandangan Klasik
Pandangan ini menjelaskan bahwa tujuan perusahaan semata-mata adalah
memenuhi permintaan pasar dan mencari untung yang akan
dipersembahkan kepada pemilik modal.
Kriteria keberhasilan perusahaan diukur oleh daya guna dan pertumbuhan.
Menurut pandangan ini perusahaan tidak perlu memikirkan efek sosial




Pandangan ini menganggap perusahaan sebagai lembaga permainan yang
hidup dan mempunyai tujuan tersendiri. Dengan demikian manajer sebagai
pihak yang bertanggungjawab atas kelangsungan hidup. Perusahaan
terpaksa memilih kebijakan yang harus mempertimbangkan
tanggungjawab sosial perusahaan mengingat ketergantungannya dengan
pihak lain yang juga mempunyai andil dalam pencapaian tujuan
perusahaan yang tidak hanya memikirkan setoran pada pemilik modal.
c. Pandangan Lingkungan Sosial
Pandangan ini menekankan bahwa perusahaan menyadari dengan
kepentingan (bersumber) dari lingkungan sosial dan bukan semata dari
pasar sesuai dengan teori klasik.
Konsekuensinya perusahaan harus berpartisipasi aktif dalam
menyelesaikan penyakit sosial yang ada lingkungannya. Seperti sistem
pendidikan yang tidak bermutu, pengangguran, polusi perumahan kumuh,
transportasi yang tidak teratur, keamanan, dan lain-lain.
Tanggung jawab sosial perusahaan (CSR) adalah mekanisme bagi
suatu organisasi untuk secara sukarela mengintegrasikan perhatian terhadap
lingkungan dan sosial kedalam  operasinya (Darwin dalam Retno, 2006). CSR
menurut Paul (2006) didefinisikan sebagai bagian kegiatan perusahaan yang
muncul untuk mencapai tujuan sosial yang telah ditetapkan perusahaan untuk
menarik minat shareholders yang sah secara hukum.
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CSR (Hackston dan Milne dalam Sembiring, 2005) merupakan
proses pengkomunikasian dampak sosial dan lingkungan dari kegiatan
ekonomi organisasi terhadap kelompok khusus yang berkepentingan dan
terhadap masyarakat secara keseluruhan.
Pertanggungjawaban sosial perusahaan diungkapkan di dalam
laporan yang disebut Sustainability Reporting. Sustainability Reporting adalah
pelaporan mengenai kebijakan ekonomi, lingkungan dan sosial, pengaruh dan
kinerja organisasi dan produknya di dalam konteks pembangunan
berkelanjutan (Sustainable development).
Di Indonesia sendiri,  dorongan untuk pelaksanaan CSR semakin
menguat seperti dalam penelitian Murpratomo (2007). Dorongan yang
menguat tersebut juga diikuti oleh kesadaran dari perusahaan – perusahaan
yang ada untuk turut serta membangun lingkungan dan masyarakat sekitar
dalam berbagai bentuk. Salah satu bentuk nyata untuk mendorong perusahaan
agar menyadari pentingnya hal ini adalah dengan menyelenggarakan ISRA.
Mulai tahun 2005 atas inisiatif Ikatan Akuntansi Indonesia kompartemen
Akuntan Manajemen. Terdapat beberapa kriteria yang digunakan dalam
penilaiannya seperti unsur kelengkapan, kredibilitas dan komunikasi dari
laporan keuangan perusahaan yang menampilkan ini.  Adanya pemberian
penghargaan ini diharapkan dapat mendorong perusahaan yang melakukan
praktek CSR agar juga melaporkan  kegiatannya melalui laporan keuangan
yang disampaikan oleh perusahaan yang bersangkutan.
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2. Indonesia Sustainability Reporting Awards (ISRA)
Indonesia Sustainability Reporting Awards (ISRA) adalah
penghargaan yang diberikan kepada perusahaan-perusahaan yang telah
membuat pelaporan atas kegiatan yang menyangkut aspek lingkungan dan
sosial disamping aspek ekonomi untuk memelihara keberlanjutan
(sustainability) perusahaan itu sendiri. ISRA merupakan penghargaan
terhadap perusahaan-perusahaan yang telah menyelenggartakan laporan
berkelanjutan (sustainability report), baik yang diterbitkan secara terpisah
maupun terintegrasi dalam laporan tahunan (annual report).
Tujuan ISRA adalah sebagai berikut:
a. Memberikan pengakuan terhadap organisasi-organisasi yang melaporkan
dan mempublikasikan informasi mengenai lingkungan, sosial, dan
informasi keberlanjutan terintegrasi.
b. Mendukung pelaporan dibidang lingkungan, sosial dan keberlanjutan.
c. Meningkatkan akuntabilitas perusahaan dengan menekankan
tanggungjawab terhadap pemangku kepentingan utama (key stakeholders).
d. Meningkatkan kesadaran perusahaan terhadap transparansi dan
pengungkapan.
Penghargaan tahunan ini terselenggara atas kerjasama Institut akuntan
Manajemen Indonesia (IAMI-d/h IAI-KAM) dan National Center for
Sustainability Reporting (NCSR). Untuk ISRA taun 2007 berlangsung sejak
tanggal 2 Juni 2007 – saat pendaftaran peserta mulai dibuka dan akan berakhir
pada tanggal 28 Agustus 2007 – saat penyerahan award pada acara gala
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dinner Jakarta. ISRA 2007 akan melakukan penilaian terhadap pelaporan
keberlanjutan (Sustaionability Reporting) termasuk pelaporan kegiatan
tanggung jawab sosial dan lingkungan dalam laporan tahunan 2006.
Penilaian tersebut dilakukan oleh dewan juri yang terdiri dari berbagai
pemangku kepentingan utama, termasuk: Institut Akuntan Publik Indonesia,
Kementrian Negara Lingkungan Hidup, Badan Pengawas Pasar Modal dan
Lembaga Keuangan- Departemen Keuangan RI, Bursa efek Indonesia,
Perguruan Tinggi, National Comitte on Governance, pers media, dan lembaga
swadaya masyarakat.
Tahun 2007 merupakan tahun ketiga penyelenggaraan ISRA. Sejak
tahun 2005, telah terjadi beberapa perubahan dalam kriteria penilaian dan
kategori pemenang. Kriteria penilaian untuk laporan berkelanjutan yang
digunakan dalam ISRA 2007 mengacu kepada Global Reporting Initiative
(GRI) Sustainability Reporting Guidelines versi 3.0. Sementara itu, kategori
pemenang ISRA dibagi menjadi:
a. Best Sustainability Report 2006,
b. Best Environmental and Social Reporting 2006,
c. Best Environmental Reporting 2006,
d. Best Social Reporting 2006,  dan Best Website2007.
Perhatian dunia usaha terhadap penerbitan laporan keberlanjutan dalam
bentuk terpisah dari laporan tahunan semakin meningkat. Hal ini menandakan
bahwa dunia usaha semakin menyadari arti penting dari laporan keberlanjutan
sebagai media komunikasi kepada semua lapisan pemangku kepentingan
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(stakeholders) tentang kinerja yang dicapai oleh perusahaan yang berkaitan
dengan aspek lingkungan, sosial dan ekonomi. Ketiga aspek ini dibutuhkan
oleh para pemangku kepentingan dalam menilai keberlanjutan (sustainability)
suatu perusahaan, terutama bagi investor dan perbankan.
Melalui laporan keberlanjutan akan diperoleh informasi mengenai
bagaimana suatu perusahaan mengungkapkan dampak lingkungan,sosial dan
ekonomi, serta tindakan yang diambil dalam mengatasi dampak-dampak
tersebut.
Pelaporan pelaksanaan tanggung jawab sosial dan lingkungan dalam laporan
tahunan Perseroan Terbatas di Indonesia telah diwajibkan melalui Pasal 66
Ayat 2 Undang-Undang no.40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas. Sejak
beberapa tahun terakhir Bapepam-LK telah pula mengeluarkan aturan yang
mengharuskan emiten mengungkapkan pelaksanaan kegiatan Corporate
Social Responsibility (CSR) di dalam laporan tahunan perusahaan.
Sebagai organisasi profesi yang bertujuan untuk meningkatkan
penggunaan laporan keberlanjutan dan memberikan panduan sesuai dengan
standar internasional yang dikeluarkan oleh Global Reporting Initiative (GRI)
maka sejak berdirinya NCSR tahun 2005 dengan giat telah mempromosikan
penerapan pelaporan keberlanjutan yang merupakan bagian dari Corporate
Sustainability Management melalui seminar, pelatihan, ceramah di Perguruan
Tinggi, dan ekspose di hadapan para eksekutif perusahaan serta
menyelenggarakan sayembara pelaporan keberlanjutan setiap tahun.
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NCSR sendiri didirikan oleh 5 organisasi terkemuka di Indonesia yaitu Institut
Akuntan Manajemen Indonesia (IAMI d/h IAI-KAM), Indonesian-
Netherlands Association (INA), Forum for Corporate Governance in
Indonesia (FCGI), Komite Nasional Kebijakan Governance (KNKG) dan
Asosiasi Emiten Indonesia (AEI). Seluruh kegiatan NCSR dalam bidang
corporate sustainability management ini adalah sebagai upaya untuk ikut serta
meningkatkan daya saing perusahaan di Indonesia sesuai dengan lingkungan
dunia usaha yang menghadapi berbagai tantangan dan tuntutan dari berbagai
pemangku kepentingan dalam peningkatan transparansi, akuntabilitas dan
tanggung jawab bukan hanya pada aspek finansial namun juga meliputi aspek
lingkungan dan sosial.
3. Kinerja Keuangan
Pada dasarnya tanggung jawab manajemen adalah untuk meningkatkan
kinerja keuangan. Kinerja perusahaan adalah tingkat pencapaian prestasi
perusahaan yang diukur dalam bentuk hasil-hasil kerja (performance outcome),
Rahayu (2001) kinerja perusahaan dibagi menjadi 2 yaitu: Kinerja Keuangan
dan Kinerja Non Keuangan.
Kinerja Keuangan adalah hasil keputusan berdasarkan penilaian
terhadap kemampuan perusahaan, baik dari aspek likuiditas, aktivitas,
solvabilitas dan profitabilitas yang dibuat oleh pihak-pihak yang
berkepentingan terhadap perusahaan.
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Kinerja keuangan dipakai manajemen sebagai salah satu pedoman
untuk mengelola sumber daya yang dipercayakan kepadanya. Kinerja
keuangan merefleksikan kinerja fundamental perusahaan yang akan diukur
dengan menggunakan data yang berasal dari laporan keuangan. Laporan dari
kinerja keuangan dibuat untuk menggambarkan kondisi keuangan perusahaan
masa lalu dan digunakan untuk memprediksi keuangan dimasa yang akan
datang.
Pengertian Kinerja keuangan juga diungkapkan oleh Mierewaty dan
Setyarini (2005), yang mengartikan kinerja keuangan sebagai pengukuran
prestasi perusahaan yang ditimbulkan sebagai akibat dari proses pengambilan
keputusan manajemen yang kompleks dan sulit, karena menyangkut
efektivitas, pemanfaatan modal, efisiensi, dan rentabilitas dari kegiatan
perusahaan.
Salah satu informasi dalam penilaian kinerja keuangan perusahaan
adalah berupa rasio-rasio keuangan perusahaan untuk periode tertentu. Rasio
keuangan dirancang untuk membantu mengevaluasi laporan keuangan. Rasio
keuangan dapat didefinisikan sebagai suat hubungan atau perimbangan
(mathematical relationship) antara suatu jumlah tertentu dengan jumlah lain




Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban
finansial jangka pendek yang segera harus dibayar.
Rasio yang digunakan diantaranya:
1) Current Ratio
Menurut Sartono (2001), Current Ratio menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk membayar kewajiban finansial jangka pendek tepat
pada waktunya. Aktiva lancar yang dimaksud termasuk kas, piutang,
surat berharga dan persediaan. Current Ratio yang tinggi
menunjukkan jaminan yang lebih baik atas hutang jangka pendek, akan
tetapi apabila terlalu tinggi, pengaruhnya terhadap earnings power juga
kurang baik, karena tidak semua modal kerja dapat didayagunakan.
Modal kerja yang dapat dimanfaatkan dengan optimal dapat
melancarkan proses operasional perusahaan  sehingga memungkinkan
untuk meningkatkan kinerja perusahaan.
2) Working Capital to Total Assets Ratio
Working capital to total asset ratio merupakan sebagian dari aktiva
lancar yang benar-benar dapat digunakan untuk membiayai  operasi
perusahaan tanpa mengganggu likuiditas. Semakin tinggi rasio berarti
semakin tinggi tingkat likuiditas aktiva yang dimiliki perusahaan yang
berarti pula semakin besar kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya. Semakin tinggi rasio ini berarti semakin
rendah risiko perusahaan tidak dapat membayar kewajibannya.
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b. Rasio Aktivitas
Rasio ini dimaksudkan untuk mengukur sampai seberapa besar keefektifan
perusahaan dalam mengelola sumber – sumber dananya.
Rasio yang digunakan diantaranya:
1) Working Capital Turnover Ratio
Menurut Munawir (2002) Working Capital Turnover Ratio adalah
rasio yang difokuskan pada pos-pos aktiva lancar dengan utang lancar
sebagai suatu kesatuan.
Modal kerja adalah selisih antara aktiva lancar dengan hutang lancar.
2) Total Assets Turnover Ratio
Menurut Sartono (2001) total assets turnover ratio menunjukkan
bagaimana keefektifan perusahaan dalam menggunakan keseluruhan
aktivanya untuk menciptakan penjualan dan mendapatkan laba.
Perputaran yang lamban dari aktiva menunjukkan adanya hambatan.
Perputaran rasio yang tinggi berarti pemakaian aktiva lebih efisien.
Untuk memperoleh laba, perusahaan dapat meningkatkan penjualan
dengan mendayagunakan aktivanya dengan lebih efisien.
c. Rasio Solvabilitas.
Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan dalam melunasi hutang-
hutangnya apabila perusahaan dilikuidasi atau dibubarkan.
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Rasio yang digunakan diantaranya:
1) Total Debt to Equity Ratio
Menurut Prastowo dan Juliaty (2003) Total Debt to Equitty Ratio
memberikan gambaran mengenai struktur modal yang dimilki oleh
perusahaan yang didanai oleh kreditur, sehingga dapat dilihat tingkat
risiko tak tertagihnya suatu hutang.
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin besar dana yang diambil dari
pihak luar.
2) Total Debt to Total Capital Assets Ratio
Menurut Husnan (2005) Debt to Total Capital Assets Ratio
menunjukkan berapa bagian dari keseluruhan aktiva yang dibelanjai
oleh hutang. Rasio ini mengukur seberapa banyak aset yang dibiayai
oleh hutang.
Teori struktural modal menunjukkan penggunaan hutang akan
meningkatkan tambahan laba operasi perusahaan karena pengembalian
(return) dari dana ini (hutang) melebihi bunga yang harus dibayar,
yang berarti meningkatkan keuntungan bagi investor dan perusahaan
yaitu labanya akan mengalami peningkatan dari tahun-tahun
sebelumnya.
d. Rasio Profitabilitas
Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba.
Rasio profitabilitas merupakan salah satu indikator penting untuk menilai
kinerja suatu perusahaan.
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Rasio yang digunakan antara lain :
1) Return On Assets
Menurut Sartono (2001) ROA menunjukkan kemampuan perusahaan
menghasilkan laba dari aktiva yang dipergunakan. ROA berfungsi
untuk mengukur keefektifan perusahaan dalam menghasilkan laba
dengan memanfaatkan aktiva yang dimiliki.
Semakin besar ROA yang dimiliki oleh sebuah perusahaan maka
semakin efisien penggunaan aktiva sehingga akan memperbesar laba.
Laba yang besar akan menarik investor karena perusahaan memiliki
tingkat kembalian yang semakin tinggi.
2) Return On Equity
Menurut Sartono (2001) ROE menunjukkan kemampuan perusahaan
memperoleh laba yang tersedia bagi pemegang saham perusahaan.
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba
berdasarkan modal saham tertentu. Semakin besar ROE yang dimiliki
oleh sebuah perusahaan maka semakin efisien penggunaan modal
saham sehingga akan memperbesar laba. Rasio ini merupakan ukuran




Pertanggungjawaban sosial perusahaan atau corporate social
responsibility adalah mekanisme bagi suatu organisasi untuk secara sukarela
mengintegrasikan perhatian terhadap lingkungan dan sosial ke dalam
operasinya dan interaksinya dengan stakeholders, yang melebihi tanggung
jawab organisasi di bidang hukum (Darwin, 2004). Pertanggungjawaban
sosial perusahaan diungkapkan di dalam laporan yang disebut sustainability
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sustainability reporting terbagi menjadi tiga kategori yaitu kinerja ekonomi,
kinerja lingkungan dan kinerja sosial.
Beberapa penelitian mengenai Sustainability Reporting sudah pernah
dilakukan sebelumnya. Penelitian tersebut antara lain dilakukan oleh  Ferry
Budiman dan Supatmi (2009) yang meneliti bagaimana pengaruh
pengumuman Indonesia Sustainability Reporting Award (ISRA) 2007
terhadap abnormal return dan volume perdagangan saham, obyek penelitian
yang diteliti adalah persahaan yang memenangkan ISRA 2005 – 2008.
Penelitian ini menyimpulkan bahwa terdapat perbedaan abnormal return
saham perusahaan yang memenangkan award di seputar tanggal pengumuman
ISRA. Hal ini dibuktikan dengan hasil pengujian dimana perbedaan rata-rata
abnormal return secara signifikan yang terjadi pada hari-hari setelah tanggal
pengumuman menunjukkan abnormal return yang negatif. Terjadinya
abnormal return negatif diduga karena banyak investor yang belum
memahami manfaat dari sustainability reporting yang bersifat jangka panjang.
Munculnya abnormal return positif pada saat sehari sebelum pengumuman,
pada saat tanggal pengumuman ISRA sampai sehari sesudahnya dapat
dikatakan bahwa pasar merespon adanya ISRA. Sedangkan untuk Trading
Value Activity ternyata tidak terdapat perbedaan pada perusahaan yang
memenangkan ISRA. Hal ini ditujukan dengan hasil pengujian  bahwa adanya
peningkatan peningkatan trading value activity pada saat menjelang tanggal
pengumuman ISRA, dan mencapai puncak TVA tertinggi pada saat tanggal
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pengumuman. Hal tersebut memberikan indikasi bahwa pengumuman ISRA
mempengaruhi volume perdagangan saham, namun tidak signifikan.
Dian  (2005) dalam penelitiannya menguji analisis rasio keuangan
dengan menggunakan rasio likuiditas, profitabilitas, aktivitas dan leverage
terhadap perubahan kinerja yang diproksikan dengan Earning after tax dan
operating profit pada perusahaan di industri food and beverages yang terdaftar
di BEJ.  Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa Rasio total debt to total
capital assets, total assets turnover dan return on investment berpengaruh
signifikan terhadap earning after tax, sedangkan current ratio berpengaruh
signifikan terhadap operating profit.
Dengan mengacu pada penelitian Dian (2005), maka penulis menyusun
hipotesis dengan menggunakan rasio keuangan yang sama dengan penelitian
tersebut. Hipotesis dalam penelitian ini adalah :
H1 : Terdapat Perbedaan Current ratio pada periode sebelum dan sesudah
Penghargaan ISRA 2007.
H2 : Terdapat Perbedaan RatioAssetsTotaltoCapitalWorking pada
periode sebelum dan sesudah Penghargaan ISRA 2007.
H3 : Terdapat Perbedaan Total Debt to Equity Ratio pada periode sebelum
dan sesudah Penghargaan ISRA 2007.
H4 : Terdapat Perbedaan Total Debt to Total Capital Assets Ratio pada
periode sebelum dan sesudah Penghargaan ISRA 2007.
H5 : Terdapat perbedaan Total Assets Turnover Ratio pada periode sebelum
dan sesudah Penghargaan ISRA 2007.
25
H6 : Terdapat perbedaan Working Capital Turnover Ratio periode sebelum
dan sesudah Penghargaan ISRA 2007.
H7 : Terdapat perbedaan Return on Investment (ROI)  pada periode sebelum
dan sesudah Penghargaan ISRA 2007.
H8 : Terdapat perbedaan Return on Equity (ROE) pada periode sebelum dan
sesudah Penghargaan ISRA 2007.
Penelitian dari Handoko dan Ummah (2009) yang meneliti tentang
perancangan model sistem analisis kinerja keuangan perusahaan (pendekatan
dinamik), dalam penelitiannya mengungkapkan bahwa penggunaan analisis
rasio radar dan EVA akan lebih baik bila dikombinasikan karena keduanya
saling melengkapi dengan keunggulan masing-masing.
Keunggulan dalam analisis rasio radar seperti yang dijelaskan dalam
penelitian ini adalah bersifat menyeluruh atau umum, memenuhi kebutuhan
analisis jangka pendek dan panjang, serta memiliki tanpilan visual yang
mudah diamati oleh pengguna. Sedangkan untuk analisis EVA sendiri
memiliki keunggulan yaitu berfokus pada penciptaan nilai tambah atas
investasi modal di perusahaan, dapat digunakan oleh investor dan manajer
investasi.
Dalam penelitian ini, mereka menggunakan rasio keuangan dan
Economic value Added (EVA). Dalam penelitian ini formula penghitungan
EVA  yang digunakan yaitu sebagai berikut:
EVA = (r – c*) x Capital
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Dimana :





NOPAT = Net Operating Profit After Taxes
c* = Cost of capital, WACC (Weighted Average Cost of Capital)
Capital = seluruh modal yang digunakan (=Total Capital Employed atau
Invested Capital)
Berdasarkan penelitian tersebut, peneliti menggunakan hipotesis :
H9 : Terdapat Perbedaan Economic Value Added (EVA) Perusahaan pada





Penelitian ini merupakan penelitian survey dengan menggunakan
data sekunder. Pendekatan yang digunakan adalah explanatory research
yang melakukan analisis perbandingan antara satu kelompok dengan
kelompok yang lain. Perusahaan yang dipilih merupakan perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang memenangkan ISRA 2007.
Tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan
yang signifikan antara kinerja keuangan perusahaan sebelum dan sesudah
memperoleh penghargaan ISRA 2007.
2. Populasi dan Sampel.
Metode pemilihan sampel dalam penelitian diambil secara purposive
sampling, yaitu pengambilan sampel dari suatu populasi dengan tujuan
tertentu, tujuan yang dimaksud agar ukuran sampel yang diambil dapat
mewakili seluruh populasi, dimana sampel harus memenuhi kriteria
tertentu.
Kriteria yang digunakan dapat berdasarkan pertimbangan tertentu dan
quota tertentu, (Jogiyanto, 2004).
a. Perusahaan publik yang terdaftar  di BEI selama tahun 2004 – 2008.
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b. Perusahaan tersebut mempublikasikan laporan keuangan auditan per
31 Desember  2004 sampai tahun 2008 dalam Indonesian Capital
Market Directory.
c. Perusahaan yang memenangkan ISRA 2007.
Sampel yang diambil adalah 11 perusahaan yang memenangkan
Indonesia Sustainability Reporting Award (ISRA) 2007 diantaranya
yaitu:
1) Best Sustainability Report 2006
Winner : PT Tambang Batubara Bukit Asam
Runner Up : PT Astra International, Tbk.
2) Best Social and Environmental Reporting 2006
Winner : PT Aneka Tambang Tbk
Runner Up : PT Tambang Batubara Bukit Asam, Tbk.
3) Best Environmental Reporting 2006
Winner : PT Aneka Tambang Tbk.
Runner Up : PT Pembangunan Jaya Ancol, Tbk.
4) Best Social Reporting 2006
Winner: PT Telekomunikasi Indonesia, Tbk.
Runner Up : PT INDOSAT
5) Best Website 2007
PT INDOSAT
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6) Commendation for Sustainability Reporting
First Time Sustainability Report 2006:
a) PT TIMAH, Tbk.
b) PT International Nikcel Indonesia, Tbk.
c) PT Indah Kiat Pulp and Paper, Tbk.
3. Sumber data dan Pengumpulan data.
Data dalam penelitian ini bersumber dari data sekunder yang
bersumber dari pihak eksternal berupa laporan keuangan yang diterbitkan
oleh perusahaan-perusahaan yang memenangkan ISRA. Data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu laporan
keuangan  berupa neraca dan laporan laba rugi perusahaan yang menjadi
pemenang dalam event Indonesia Sustainability Reporting Award (ISRA)
2007. Laporan keuangan tahun buku 2004 sampai dengan 2008 digunakan
untuk menghitung perubahan rasio keuangan.
Pengumpulan data dilakukan dengan metode akuntansi, artinya
metode pengumpulan data yang dilakukan dengan klasifikasi data-data
tertulis yang berhubungan berhubungan denganmasalah penelitian, baik
berupa buku-buku, koran, majalah dan lain sebagainya. Data sekunder
tersebut meliputi :
a. Data pengumpulan perusahaan yang memenangkan ISRA 2007.
b. Data tersebut diperoleh dari publikasi yang diakses dari  website
http://wwww.ncsr-id.org.
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c. Rasio-rasio keuangan perusahaan sebagai aturan kinerja keuangan
perusahaan yang diperoleh dari Indonesian Capital Market Directory
(ICMD).
4. Variabel Penelitian
Variabel yang  diukur  dalam penelitian ini adalah variabel yang
memberi gambaran tentang kinerja keuangan perusahaan. Penilaian kinerja
keuangan perusahaan dapat dilakukan dengan membuat analisis terhadap
laporan keuangan perusahaan yang bersangkutan. Analisis laporan
keuangan dapat dilakukan dengan menggunakan ukuran tertentu yaitu
dengan rasio keuangan. Dalam penelitian ini kinerja keuangan perusahaan
akan diukur melalui rasio likuiditas, aktivitas, profitabilitas, solvabilitas,
dan EVA.
a. Rasio Likuditas adalah rasio untuk menilai kemampuan suatu









b. Rasio Solvabilitas adalah rasio untuk menilai kemampuan perusahaan










c. Rasio Aktivitas adalah rasio untuk menilai seberapa efektif perusahaan
memanfaatkan sumber-sumber dana yang dimiliki perusahaan










d. Rasio Profitabilitas adalah rasio untuk menilai seberapa besar laba








e. Economic Value Added (EVA)
EVA adalah laba operasional setelah pajak dikurangi dengan biaya
modal yang dikeluarkan untuk mendapatkan laba tersebut. EVA
diukur dengan menggunakan satuan rupiah (Rp).
Perhitungan EVA yang dilakukan dalam penelitian ini menggunakan
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rumus sebagai berikut (Dwitayanti, 2005):
Keterangan:
EVA : Economic Value Added, (Rp)
NOPAT : Net Operating Profit After Tax, (Rp)
WACC : Weighted Average Cost of  Capital
C : Invested Capital, (Rp)
Dari perhitungan diatas untuk mendapatkan EVA kita harus
menentukan NOPAT, Invested Capital, dan Capital Cost Rate
terlebih dahulu.
1) Menghitung NOPAT
Perhitungan NOPAT yaitu laba bersih setelah pajak ditambah
dengan biaya bunga atau dapat dirumuskan sebagai berikut:
Biaya bunga diatas didapatkan dengan mengalikan suku bunga
pinjaman dengan besarnya hutang. Namun, karena data suku bunga
pinjaman tidak tersedia dalam laporan keuangan maka penulis
menggunakan suku bunga modal kerja sebagai penggantinya. Data
mengenai suku bunga modal kerja ini didapat dari Laporan
Bulanan Bank Indonesia.
EVA = NOPAT-WACC x C
NOPAT = Laba bersih setelah pajak + biaya bunga
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2) Menghitung Invested Capital
Invested capital dalam formula EVA di atas merupakan
penjumlahan dari hutang jangka panjang dan ekuitas pemegang
saham dikurangi pinjaman jangka pendek tanpa bunga.
3) Menghitung Capital Cost Rate
Apabila perusahaan menggunakan dana dari beberapa pihak di
mana masing-masing dana memiliki biaya atau bunga sendiri-
sendiri, maka perhitungan keseluruhan bunga yang ditanggung
perusahaan harus dihitung dengan menggunakan konsep Weighted
Average of Capital Cost (WACC).
WACC dapat dirumuskan sebagai berikut :
Dimana:
D : tingkat modal dari hutang
rd : cost of debt
T : tingkat pajak
E : tingkat modal dari ekuitas
re : cost of equity
i. Tingkat modal dari hutang (D) diketahui dari
perbandingan antara tingkat hutang dengan jumlah
hutang dan ekuitas. Dapat dirumuskan sebagai berikut :
Tingkat modal (D) = Total Hutang
Total Hutang & Ekuitas
WACC = {D x rd (1-tax)} + {E x re}
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ii. Cost of Debt (rd) diketahui dari perbandingan antara
beban bunga dengan jumlah pinjaman bank (jangka
pendek). Dapat dirumuskan sebagai berikut:
Cost of Debt (rd) = Biaya Bunga
Total Hutang
Tingkat pajak (T) diketahui dari perbandingan beban
pajak dengan laba sebelum pajak. Dapat dirumuskan
sebagai berikut:
Tingkat pajak (T) = Beban pajak
Laba sebelum pajak
iii. Tingkat modal dari Ekuitas (E) diketahui dari
perbandingan antara total ekuitas dan jumlah hutang dan
ekuitas. Dapat dirumuskan sebagai berikut:
Tingkat Modal (E) =       Total Ekuitas
Total Hutang & Ekuitas
iv. Cost of Equity (re) dapat dirumuskan sebagai berikut:
Cost of Equity (re) = 1
PER
5. Analisis Data
Dalam penelitian ini akan dilakukan dengan pendekatan kuantitatif dan
dengan alat statistik deskriptif dan pengujian hipotesis. Statistik deskriptif
ini digunakan untuk memberikan deskripsi mengenai variabel- variabel
yang akan diteliti yaitu Rasio Likuiditas (Current Ratio ,Working Capital
35
to Total Assets Ratio), Rasio Aktivitas (Working Capital Turnover
Ratio,Total Assets Turnover Ratio) , Rasio Solvabilitas (Total Debt to
Equity Ratio, Total Debt to Total Capital Assets Ratio), Rasio
Profitabilitas (Return On Assets, Return On Equity ).
Peneliti menggunakan data perubahan rasio satu tahun sebelum
dengan satu, dua tahun  sesudah pengumuman ISRA, dua tahun sebelum
dengan satu, dua tahun sesudah pengumuman ISRA. Data akan terlebih
dahulu diuji kenormalannya untuk menentukan pengujian hipotesis apa
yang tepat dilakukan untuk penelitian kali ini. Agar data yang digunakan
terdistribusi secara normal maka akan dilakukan dengan satatistik One
Sampel Komogrov-Smirnov Test.
Pengujian hipotesis penelitian ini dilakukan dengan menggunakan
uji t beda rata-rata untuk sampel berpasangan. Apabila data yang
dihasilkan tidak terdistribusi secara normal maka akan dilakukan
pengujian statistik non parametric dengan uji Wilcoxon Signed Rank
dengan tingkat signifikansi 5%.
a. Uji Normalitas
Sebelum data yang diperoleh diolah untuk melakukan
analisis, maka terlebih dahulu dilakukan uji normalitas. Uji normalitas
dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui apakah sampel yang
diambil terdistribusi secara normal. Pada penelitian ini, uji normalitas
dilakukan dengan tekhnik One Sample Kolomogrov Smirnov Test. Uji
normalitas ini berfungsi untuk menentukan alat uji statistik apa yang
36
digunakan. Apabila data yang diuji ternyata terdistribusi normal maka
akan digunakan statistik parametrik dimana hipotesis diuji dengan uji t
beda rata-rata untuk sampel berpasangan (Paired Sample Test). Namun
bila data tidak terdistribusi secara normal maka akan digunakan
statistik nonparametrik dimana hipotesis diuji dengan uji Wilcoxon
Signed Rank. Menurut Santoso (2002) ketentuan mengenai kenormalan
data diindikasikan dengan:
1) Nilai Asymp. Sig. atau probabilitas lebih besar dari 0.05 (Sig.>
0.05) yang artinya data terdistribusi secara normal
2) Nilai Asympg. Sig. atau probabilitas lebih kecil dari 0.05 (Sig.<
0.05) yang artinya tidak terdistribusi secara normal.
b. Uji Hipotesis
Pengujian hipotesis bergantung pada kenormalan distribusi data.
Apabila data terdistribusi secara normal maka hipotesis yang diajukan
akan diuji dengan menggunakan uji-t beda rata-rata untuk sampel
berpasangan. Apabila data yang dihasilkan tidak terdistribusi secara
normal maka akan dilakukan pengujian statistik non parametric dengan
uji Wilcoxon Signed Rank dengan tingkat signifikansi 5%. Menurut
Santoso (2002), indikator untuk uji Wilcoxon Signed Rank ditentukan
dengan:
1) Nilai Asymp. Sig. lebih besar atau sama dengan  0.05 (Sig.> 0.05)
yang artinya tidak terdapat perbedaan yang signifikan atau Ho
diterima
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2) Nilai Asympg. Sig. lebih kecil dari 0.05 (Sig.< 0.05) yang artinya
tidak terdapat perbedaan yang signifikan atau Ho ditolak.
Sedangkan indikator untuk Paired Sample t test menurut Santoso
(2002) ditentukan dengan:
1) Asymp. Sig lebih besar atau sama dengan dari 0.05 (Sig.> 0.05)
yang artinya tidak terdapat perbedaan yang signifikan atau Ho
diterima.
2) Asympg. Sig lebih kecil dari 0.05 (Sig.< 0.05) yang artinya terdapat




A. Hasil Pengumpulan Data
Hasil pengumpulan data mengenai perusahaan yang memenangkan
penghargaan ISRA 2007 (Indonesia Sustainability Reporting Award)
sebanyak 9 perusahaan diantaranya yaitu :
1. PT Astra International, Tbk.
2. PT Tambang Batubara Bukit Asam, Tbk.
3. PT Aneka Tambang Tbk.
4. PT Pembangunan Jaya Ancol, Tbk.
5. PT Telekomunikasi Indonesia, Tbk.
6. PT INDOSAT
7. PT TIMAH, Tbk.
8. PT International Nikcel Indonesia, Tbk.
9. PT Indah Kiat Pulp and Paper, Tbk.
B. Pengolahan dan Pengujian Data
Pengujian atas kenormalan data terlebih dahulu dilakukan sebelum
melakukan pengujian atas hipotesis. Kenormalan data diuji dengan
menggunakan Statistic One Kolomogorof-Smirnov test. Dari hasil pengujian
kenormalan data ini, apabila data normal maka hipotesis diuji dengan
menggunakan paired sample t test yang merupakan salah satu uji parametrik.
Dan apabila data tidak normal akan diuji dengan menggunakan Wilcoxon
Signed Rank yang merupakan salah satu uji non-parametrik.
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1. Uji Normalitas Data
Untuk menguji normalitas data dilakukan dengan menggunakan
Statistic One Kolomogorof-Smirnov. Pengujian dilakukan dengan
ketentuan mengenai kenormalan data yang dinyatakan Santoso (2002)
yaitu berikut ini:
a) Nilai Asmp. Sig atau probabilitas lebih besar dari 0.05 (Sig. > 0.05)
yang artinya data terdistribusi secara normal.
b) Nilai Asmp. Sig atau probabilitas lebih kecil dari 0.05 (Sig. < 0.05)
yang artinya data terdistribusi secara tidak normal.
Hasil pengujian normalitas data disajikan dalam table IV.1 berikut:
Tabel IV.1
Hasil Uji Normalitas Data
Variabel 04 05 07 08
CR Z 0.588 0.495 0.620 0.494
Asymp. Sig (2 tailed) 0.880 0.967 0.837 0.968
WCAR Z 0.487 0.468 0.675 0.496
Asymp. Sig (2 tailed) 0.972 0.981 0.752 0.967
DER Z 0.623 0.603 0.803 0.862
Asymp. Sig (2 tailed) 0.833 0.860 0.540 0.447
DCAR Z 0.495 0.569 0.603 0.590
Asymp. Sig (2 tailed) 0.967 0.902 0.860 0.878
TAR Z 0.619 0.671 0.420 0.566
Asymp. Sig (2 tailed) 0.838 0.758 0.995 0.906
WCAP Z 1.329 1.175 0.985 0.606
Asymp. Sig (2 tailed) 0.058 0.127 0.286 0.856
ROI Z 0.468 0.536 0.590 0.634
Asymp. Sig (2 tailed) 0.981 0.936 0.878 0.817
ROE Z 0.493 0.575 0.435 0.488
Asymp. Sig (2 tailed) 0.968 0.895 0.992 0.971
EVA Z 0.941 1.504 1.542 0.901
Asymp. Sig (2 tailed) 0.338 0.022 0.017 0.392
Sumber: data yang diolah
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Berdasarkan hasil pengujian normalitas data pada tabel IV.1
diketahui bahwa untuk CR, WCAR, DER, DCAR, TAR, WCAP, ROI dan
ROE berdistribusi secara normal.. Maka pengujian untuk hipotesis
dilakukan dengan menggunakan statistik parametrik dengan paired sample
t statistic atau uji t untuk sampel berpasangan.
2. Pengujian Hipotesis
Alat uji beda dengan menggunakan paired sample t test untuk CR,
WCAR, DER, DCAR, TAR, WCAP, ROI, ROE dan EVA. Hal ini
dilakukan untuk menganalisis perbedaan rasio keuangan yang dihitung
dengan menggunkan rasio Likuiditas, Solvabilitas, Aktivitas, Profitabilitas
dan EVA pada perusahaan sebelum dan setelah memenangkan ISRA 2007.
Pengujian hipotesis dilakukan dengan membandingkan rasio – rasio
keuangan sebelum dan setelah memenangkan ISRA 2007.
Indikator uji Indikator uji t sampel berpasangan (dengan tingkat
signifikansi 5%) berdasarkan asymp.sig (Santoso, 2002) ditentuan dengan:
a) Nilai Asmp. Sig lebih besar dari 0.05 (Sig. > 0.05) yang artinya tidak
terdapat perbedaan yang signifikan atau Ho diterima.
b) Nilai Asmp. Sig atau probabilitas lebih kecil dari 0.05 (Sig. < 0.05)
yang artinya terdapat perbedaan yang signifikan atau Ho ditolak.
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a. Pengujian H1 dan H2
1) Pengujian hipotesis H1 dilakukan untuk mengetahui apakah
terdapat perbedaan Current ratio pada periode sebelum dan
sesudah Penghargaan ISRA 2007.
Tabel IV.2
Hasil Uji Beda t Rasio Likuiditas Perusahaan (Current Ratio)











sebelum - sesudah -98.99167 124.72399 29.39773 -161.01545 -36.96788 -3.367 17 .004
Sumber : data diolah
Berdasarkan hasil tabel diatas, dapat dijelaskan bahwa current
ratio (CR) sebelum dan sesudah memenangkan ISRA 2007
terdapat perbedaan yang signifikan.
Hal ini dapat dilihat dari nilai sig. (2 – tailed) < 0.05.
2) Pengujian hipotesis H2 dilakukan untuk mengetahui apakah
terdapat perbedaan RatioAssetsTotaltoCapitalWorking pada
periode sebelum dan sesudah Penghargaan ISRA 2007.
Hasil pengujian dapat dilihat  pada tabel berikut:
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Tabel IV.3
Hasil Uji Beda t Rasio Likuiditas Perusahaan (WCAR)











Sebelum-sesudah -12.55056 12.99547 3.06306 -19.01305 -6.08806 -4.097 17 .001
Sumber : data diolah
Berdasarkan hasil tabel diatas, dapat dijelaskan bahwa
RatioAssetsTotaltoCapitalWorking (WCAR) sebelum dan
sesudah memenangkan ISRA 2007 terdapat perbedaan yang
signifikan. Hal ini dapat dilihat dari nilai sig. (2 – tailed) < 0.05.
b. Pengujian H3 dan H4
1) Pengujian hipotesis H3 dilakukan untuk mengetahui apakah
terdapat perbedaan Total Debt to Equity Ratio pada periode
sebelum dan sesudah Penghargaan ISRA 2007.
Tabel IV.4
Hasil Uji Beda t Rasio Solvabilitas Perusahaan (DER)











Sebelum -Sesudah 6.25222 44.67988 10.53115 -15.96656 28.47100 .594 17 .561
Sumber : data diolah
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Berdasarkan hasil tabel diatas, dapat dijelaskan bahwa Total Debt
to Equity Ratio (DER) sebelum dan sesudah memenangkan ISRA
2007 tidak terdapat perbedaan yang signifikan. Hal ini dapat dilihat
dari nilai sig. (2 – tailed) > 0.05.
2) Pengujian hipotesis H3 dilakukan untuk mengetahui apakah
terdapat perbedaan Total Debt to Total Capital Assets Ratio pada
periode sebelum dan sesudah Penghargaan ISRA 2007.
Hasil pengujian dapat dilihat  pada tabel berikut:
Tabel IV.5
Hasil Uji Beda t Rasio Solvabilitas Perusahaan (DCAR)











Sebelum -Sesudah 5.04333 12.91028 3.04298 -1.37680 11.46346 1.657 17 .116
Sumber : data yang  diolah
Berdasarkan hasil tabel diatas, dapat dijelaskan bahwa Total Debt
to Total Capital Assets Ratio (DCAR) sebelum dan sesudah
memenangkan ISRA 2007 tidak terdapat perbedaan yang
signifikan. Hal ini dapat dilihat dari nilai sig. (2 – tailed) > 0.05.
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c. Pengujian H5 dan H6
1) Pengujian hipotesis H5 dilakukan untuk mengetahui apakah
terdapat perbedaan Total Assets Turnover Ratio pada periode
sebelum dan sesudah Penghargaan ISRA 2007.
Tabel IV.6
Hasil Uji Beda t Rasio Aktivitas Perusahaan (TAR)













Sebelum -Sesudah -.20444 .26217 .06179 -.33482 -.07407 -3.309 17 .004
Sumber : data yang diolah
Berdasarkan hasil tabel diatas, dapat dijelaskan bahwa Total Assets
Turnover Ratio TAR) sebelum dan sesudah memenangkan ISRA
2007 terdapat perbedaan yang signifikan. Hal ini dapat dilihat dari
nilai sig. (2 – tailed) < 0.05.
2) Pengujian hipotesis H6 dilakukan untuk mengetahui apakah
terdapat perbedaan Working Capital Turnover Ratio pada periode
sebelum dan sesudah Penghargaan ISRA 2007.
Hasil pengujian dapat dilihat  pada tabel berikut:
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Tabel IV.7
Hasil Uji Beda t Rasio Aktivitas Perusahaan (WCAP)













Sebelum -Sesudah 803.00889 2414.30119 569.05625 -397.59485 2003.61263 1.411 17 .176
Sumber : data yang  diolah
Berdasarkan hasil tabel diatas, dapat dijelaskan bahwa Working
Capital Turnover Ratio (WCAP) sebelum dan sesudah
memenangkan ISRA 2007 tidak terdapat perbedaan yang
signifikan. Hal ini dapat dilihat dari nilai sig. (2 – tailed) > 0.05.
d. Pengujian H7 dan H8
1) Pengujian hipotesis H7 dilakukan untuk mengetahui apakah
terdapat perbedaan Return on Investment pada periode sebelum
dan sesudah Penghargaan ISRA 2007.
Tabel IV.8
Hasil Uji Beda t Rasio Profitabilitas Perusahaan (ROI)











95% Confidence Interval of
the Difference
Lower Upper
Sebelum -Sesudah -8.19722 10.91847 2.57351 -13.62685 -2.76760 -3.185 17 .005
Sumber : data yang  diolah
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Berdasarkan hasil tabel diatas, dapat dijelaskan bahwa Return on
Investment (ROI) sebelum dan sesudah memenangkan ISRA 2007
terdapat perbedaan yang signifikan. Hal ini dapat dilihat dari nilai
sig. (2 – tailed) < 0.05.
2) Pengujian hipotesis H8 dilakukan untuk mengetahui apakah
terdapat perbedaan Return on Equity pada periode sebelum dan
sesudah Penghargaan ISRA 2007.
Hasil pengujian dapat dilihat  pada tabel berikut:
Tabel IV.9
Hasil Uji Beda t Rasio Profitabilitas Perusahaan (ROE)











95% Confidence Interval of
the Difference
Lower Upper
Sebelum -Sesudah -9.23667 15.31013 3.60863 -16.85022 -1.62312 -2.560 17 .020
Sumber : data yang  diolah
Berdasarkan hasil tabel diatas, dapat dijelaskan bahwa Return on
Equity (ROE) sebelum dan sesudah memenangkan ISRA 2007
terdapat perbedaan yang signifikan. Hal ini dapat dilihat dari nilai
sig. (2 – tailed) < 0.05.
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e. Pengujian H9
Pengujian hipotesis H9 dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat
perbedaan Economic Value Added pada periode sebelum dan sesudah
Penghargaan ISRA 2007.
Hasil pengujian dapat dilihat  pada tabel berikut:
Tabel IV.10
Hasil Uji Beda t Economic Value Added (EVA)










95% Confidence Interval of
the Difference
Lower Upper
Sebelum -Sesudah 6.07751E13 2.02972E14 4.78410E13 -4.01605E13 1.61711E14 1.270 17 .221
Sumber : data yang  diolah
Berdasarkan hasil tabel diatas, dapat dijelaskan bahwa Economic
Value Added  (EVA) sebelum dan sesudah memenangkan ISRA
2007 tidak terdapat perbedaan yang signifikan. Hal ini dapat dilihat






Berdasarkan hasil analisis data dalam penelitian mengenai kinerja
keuangan perusahaan sebelum dan sesudah menerima penghargaan ISRA 2007,
maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:
1. Pengujian yang dilakukan untuk hipotesis H1 dengan variabel kinerja
keuangan perusahaan Rasio Likuiditas yaitu CR membuktikan bahwa
terdapat perbedaan yang signifikan pada perusahaan sebelum dan sesudah
menerima penghargaan ISRA 2007.
2. Pengujian yang dilakukan untuk hipotesis H2 dengan variabel kinerja
keuangan perusahaan Rasio Likuiditas  yaitu WCAR membuktikan bahwa
terdapat perbedaan yang signifikan pada perusahaan sebelum dan sesudah
menerima penghargaan ISRA 2007.
3. Pengujian yang dilakukan untuk hipotesis H3 dengan variabel kinerja
keuangan perusahaan Rasio Solvabilitas  yaitu DER membuktikan bahwa
tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada perusahaan sebelum dan
sesudah menerima penghargaan ISRA 2007.
4. Pengujian yang dilakukan untuk hipotesis H4 dengan variabel kinerja
keuangan perusahaan Rasio Solvabilitas yaitu DCAR membuktikan
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bahwa tidak  terdapat perbedaan yang signifikan pada perusahaan sebelum
dan sesudah menerima penghargaan ISRA 2007.
5. Pengujian yang dilakukan untuk hipotesis H5 dengan variabel kinerja
keuangan perusahaan Rasio Aktivitas  yaitu TAR membuktikan bahwa
terdapat perbedaan yang signifikan pada perusahaan sebelum dan sesudah
menerima penghargaan ISRA 2007.
6. Pengujian yang dilakukan untuk hipotesis H6 dengan variabel kinerja
keuangan perusahaan Rasio Aktivitas  yaitu WCAP membuktikan bahwa
tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada perusahaan sebelum dan
sesudah menerima penghargaan ISRA 2007.
7. Pengujian yang dilakukan untuk hipotesis H7 dengan variabel kinerja
keuangan perusahaan Rasio Profitabilitas yaitu ROI membuktikan bahwa
terdapat perbedaan yang signifikan pada perusahaan sebelum dan sesudah
menerima penghargaan ISRA 2007.
8. Pengujian yang dilakukan untuk hipotesis H8 dengan variabel kinerja
keuangan perusahaan Rasio Profitabilitas yaitu ROE membuktikan bahwa
terdapat perbedaan yang signifikan pada perusahaan sebelum dan sesudah
menerima penghargaan ISRA 2007.
9. Pengujian yang dilakukan untuk hipotesis H9 dengan variabel kinerja
keuangan perusahaan Economic Value Added (EVA) membuktikan bahwa
tidak terdapat perbedaan yang signifikan pada perusahaan sebelum dan
sesudah menerima penghargaan ISRA 2007.
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B. KETERBATASAN
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, antara lain seperti berikut ini.
1. Penelitian ini hanya menggunakan 9 sampel perusahaan, karena
penelitian terbatas dari perusahaan yang memenangkan ISRA 2007.
2. Penelitian ini hanya menggunakan satu event yaitu Penerimaan
penghargaan ISRA 2007.
3. Penelitian hanya menggunakan periode jendela selama dua tahun
sebelum dan dua tahun setelah penerimaan penghargaan ISRA 2007.
yaitu untuk tahun 2004 sampai dengan tahun 2008.
C. SARAN
Berbagai kesimpulan dan keterbatasan yang telah diuraikan di atas,
penulis mengemukakan beberapa saran yang berguna bagi peneliti-peneliti
selanjutnya, terutama yang berkaitan analisis kinerja keuangan perusahaan yang
menerima penghargaan ISRA 2007 berikut ini.
1. Penelitian berikutnya dapat menambahkan ukuran kinerja keuangan
yang lain dan menggunakan kinerja pasar seperti reurn saham, price
book value agar dapat diperoleh hasil penelitian terkait kinerja
perusahaan sesudah menerima penghargaan ISRA yang lebih
mendalam.
2. Penelitian berikutnya dapat memperpanjang periode penelitian agar
dapat diperoleh jumlah sampel yang lebih banyak dan hasil penelitian
yang lebih baik secara statistik.
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3. Penelitian berikutnya dapat memperpanjang periode jendela penelitian
agar dapat diperoleh gambaran perbedaan kinerja keuangan terkait
dengan penghargaan ISRA di Indonesia dalam kurun waktu yang
lebih panjang.
D. IMPLIKASI
1. Adanya Penghargaan ISRA, dapat memberikan motivasi kepada
perusahaan – perusahaan yang telah memenangkannya untuk
memperbaiki dan meningkatkan kinerja perusahaan sehingga dapat
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Mean N Std. Deviation Std. Error Mean
Pair 1 sebelum 171.0472 18 75.30328 17.74915
sesudah 270.0389 18 174.56306 41.14491
Paired Samples Correlations
N Correlation Sig.
Pair 1 sebelum & sesudah 18 .783 .000
Paired Samples Test
Paired Differences
t df Sig. (2-tailed)Mean Std. Deviation
Std. Error
Mean
95% Confidence Interval of the Difference
Lower Upper
Pair 1 sebelum - sesudah -98.99167 124.72399 29.39773 -161.01545 -36.96788 -3.367 17 .004
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WCAR




Mean N Std. Deviation Std. Error Mean
Pair 1 Sebelum 12.4467 18 12.09367 2.85051
Sesudah 24.9972 18 22.97603 5.41550
Paired Samples Correlations
N Correlation Sig.
Pair 1 Sebelum & Sesudah 18 .909 .000
Paired Samples Test
Paired Differences
t df Sig. (2-tailed)Mean Std. Deviation Std. Error Mean
95% Confidence Interval of the
Difference
Lower Upper
Pair 1 Sebelum - Sesudah -12.55056 12.99547 3.06306 -19.01305 -6.08806 -4.097 17 .001
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DER




Mean N Std. Deviation Std. Error Mean
Pair 1 Sebelum 97.2800 18 51.82165 12.21448
Sesudah 91.0278 18 60.76400 14.32221
Paired Samples Correlations
N Correlation Sig.
Pair 1 Sebelum & Sesudah 18 .696 .001
Paired Samples Test
Paired Differences
t df Sig. (2-tailed)Mean Std. Deviation Std. Error Mean
95% Confidence Interval of the
Difference
Lower Upper
Pair 1 Sebelum - Sesudah 6.25222 44.67988 10.53115 -15.96656 28.47100 .594 17 .561
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DCAR




Mean N Std. Deviation Std. Error Mean
Pair 1 Sebelum 44.8544 18 13.42162 3.16351
Sesudah 39.8111 18 15.03451 3.54367
Paired Samples Correlations
N Correlation Sig.
Pair 1 Sebelum & Sesudah 18 .593 .009
Paired Samples Test
Paired Differences
t df Sig. (2-tailed)Mean Std. Deviation Std. Error Mean
95% Confidence Interval of the
Difference
Lower Upper






Mean N Std. Deviation Std. Error Mean
Pair 1 Sebelum .7133 18 .35493 .08366
Sesudah .9178 18 .45542 .10734
Paired Samples Correlations
N Correlation Sig.
Pair 1 Sebelum & Sesudah 18 .819 .000
Paired Samples Test
Paired Differences
t df Sig. (2-tailed)Mean Std. Deviation Std. Error Mean
95% Confidence Interval of the
Difference
Lower Upper






Mean N Std. Deviation Std. Error Mean
Pair 1 Sebelum 618.4044 18 1650.53622 389.03512
Sesudah -184.6044 18 1281.72822 302.10624
Paired Samples Correlations
N Correlation Sig.
Pair 1 Sebelum & Sesudah 18 -.345 .160
Paired Samples Test
Paired Differences
t df Sig. (2-tailed)Mean Std. Deviation Std. Error Mean
95% Confidence Interval of the
Difference
Lower Upper






Mean N Std. Deviation Std. Error Mean
Pair 1 Sebelum 9.6211 18 4.83336 1.13923
Sesudah 17.8183 18 12.40546 2.92400
Paired Samples Correlations
N Correlation Sig.
Pair 1 Sebelum & Sesudah 18 .484 .042
Paired Samples Test
Paired Differences
t df Sig. (2-tailed)Mean Std. Deviation Std. Error Mean
95% Confidence Interval of the
Difference
Lower Upper






Mean N Std. Deviation Std. Error Mean
Pair 1 Sebelum 19.7878 18 9.69720 2.28565
Sesudah 29.0244 18 17.41844 4.10557
Paired Samples Correlations
N Correlation Sig.
Pair 1 Sebelum & Sesudah 18 .483 .043
Paired Samples Test
Paired Differences
t df Sig. (2-tailed)Mean Std. Deviation Std. Error Mean
95% Confidence Interval of the
Difference
Lower Upper






Mean N Std. Deviation Std. Error Mean
Pair 1 Sebelum 1.7535E13 18 7.01981E13 1.65458E13
Sesudah -4.3240E13 18 1.93338E14 4.55702E13
Paired Samples Correlations
N Correlation Sig.










95% Confidence Interval of
the Difference
Lower Upper
Sebelum -Sesudah 6.07751E13 2.02972E14 4.78410E13 -4.01605E13 1.61711E14 1.270 17 .221
